INTERVISTA

di Lucilla Incorvati

tre anni dall’entrata in
Avigore della Mifid, av-

vocato Luca Zitiello, la
consulenza & entrata da un
punto di vista contrattuale
nellapratica di banche e altri
intermediari, secondo quan-
torilevadall’osservatorio del
suostudio legale a Milano?

Direi disi. Effettivamente as-
sistiamo ad una maggior ricer-
cadiprodottivoltia organizza-
re al meglio la prestazione di
un servizio di consulenza pro-
prio per incontrare le esigenze
diquellafasciadiclienteladial-
to profilo perla quale oggila ve-
ra differenza sta nel proporre
realmente servizi estremamen-
te personalizzati. E questo coin-
volgetantole grandirealta ban-
carie quanto gli intermediari
pilispecializzaticomele Simdi
pura consulenza,

Daunpunto di vistagiuridi-
co, glioperatori hanno un pro-
priointeresseaprestareil ser-
vizio di consulenza?

Certamente si, perché anche
giuridicamente la consulenza
si pone come una valida alter-
nativaall’'approccio caratteriz-
zato dalla classica gestione del
portafoglio. La gestione si so-
stanzianel conferimento di po-
teri dispositivi sul portafoglio,
la consulenza invece consente
al cliente di avere un profondo
e continuo scambio di informa-
zioni e quindi 'acquisizione di
importanti raccomandazioni
sulle migliori scelte allocative
diportafoglio, lasciandolo libe-
roeconfidente diporre inesse-
re quelle scelte che vengonori-
tenute conformialle sue effetti-
ve preferenze, oltre che in li-
nea al suo profilo dirischio.

Quindj, il cliente pud con-
trollare pili spesso le scelte di
investimento da compiere?

Direi che ¢ lui che si muove
in prima persona. Nellagestio-

Luca Zitiello

Luca Zitiello, dello studio legé['e
Zitiello & partners di Milano

CONTENUTI TIPICI
«E un rapporto articolato
caratterizzato da alcuni
elementi che & meglio
precisare ogni volta»

ne ¢ il gestore che prende e fa,
nella consulenza, invece, il
rapporto ¢ decisamente pit1 ar-
ticolato e come prevede an-
che la stessa Mifid le movi-
mentazioni del portafoglio so-
no subordinate all’assenso del
cliente e quindi alla sua effetti-
vavolonta.

C’¢ un flusso informativo di
ritorno dal cliente al consulen-
teinmodo cheil consulente ab-
bia un portafoglio sul quale fa-
re delle versione aggiornate in
relazione alla movimentazio-
ne effettiva fatta dal cliente.

Come maiil serviziodicon-
sulenza viene usualmente re-
golato da contratti scritti?

Nonostante Ia Mifid ele nor-
me italiane di attuazione non
abbiamo previsto obbligatoria-

Avvocato

«Alla relazione serve
un contratto scritto»

. forma scritta, con un apposito
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mente la forma scritta del con-
tratto nella prassi operativa di-
venta essenziale regolare con

contratto al fine di rendere
chiari tutti quelli che sono gli
elementi tipici del contratto.

E quali sono questi conte-
nuti tipici?

Sono numerosi: il livello di
servizio, glistrumentifinanzia-
riinteressanti, ladurata, le con-
dizioni economiche, il livello
di responsabilita assunto dai
consulente rispetto allampiez-
za e profondita del servizio, la
reportistica che si impegna a
dare al cliente. Tra cui per
esempio quella necessaria in
ordineallatrasparenzasuindu-
cement ed eventuali conflitti
diinteresse.

1l contratto & personale o
puo coinvolgere tuttalafami-
glia?

11 contratto pud prevedere
unacointestazione e quindiri-
guardare per esempio i coniu-
gi, i figli, i fratelli nel caso di
cogestione di un’azienda fami-
liare.In genere, poi, il contrat-
to prevede una clausola di
continuita che stabilisce il pas-
saggio automatico nei con-
fronti degli eredi che sono di
fatto intestatari del contratto
medesimo.

Qual & oggi la modalita pitt
diffusa, stabilita anche con-
trattualmente per remunera-
reil sérvizio di consulenza?

Certamente quello prevalen-
te¢unmodello di remunerazio-
nesecondo il quale viene appli-
cata una commissione in per-
centuale agli asset under advi-
sory. In altri casi si pattuisce
conil cliente una commissione
aggiuntiva, una sorta di com-
missione di performance com-
misurataai rendimenti figurati-
vi derivanti dall’applicazione
delle raccomandazioni date
dal consulente.
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